0

i | - KOMENTARZ
3 FORANNY BM
| ‘?,95,11-20 08:27

POPRZEDNIA SESIA W SKROCIE — — LD L e
WIG 58 447,30 -0,69% 1,79% 1,31%
Przedostatni tydzier listopada jak do tej pory przynosi ochtodzenie na§trojéw, ktdre WIG20 207,25 -1,02% 1,10% -3.05%
jeszcze na poczatku miesigca byty nad wyraz pozytywne i pozwolity w krétkim terminie WIG40 380956 031% 4.45% 9 55%
przeja¢ na warszawskim rynku kontrole przez kupujacych. Obecnie jednakze obserwujemy m ’ o el 72970
cofniecie notowari gtéwnego indeksu WIG20, pomimo relatywnie silnych rynkéw sWIG80 11 609,77 0,04% 1,58% 9,83%
bazowych. W dniu wczorajszym w trakcie, gdy niemiecki DAX30 rést ok. 1%, WIG20 tracit WIG20 USD 570,21 -1,04% 0,29% -577%
0,6%. Ostatecznie niemiecki indeks oddat wiekszo$¢ wzrostéw po starcie sesji na Wall WIG20 TR 401851 -1,02% 1,10% -0,01%
Street, koficzac dzien z wynikiem +0,11%. Z technicznego punktu widzenia wczorajsza
sesja w Niemczech zwieksza prawdopodobieristwo wystapienia korekty trendu LAGEELIE — LD L e
wzrostowego. Amerykariski S&P 500, ktéry ciazyt na koricéwce sesji europejskiej, S&P500 312018 -0,06% 377%  24,50%
ostatecznie stracit jedynie 0,06%. Koriczacy sie sezon wynikéw kwartalnych w Stanach Nasdaq C. 8 570,66 0,24% 4,99% 29,20%
Zjednoczonych okazat sie pozytywnym zaskoczeniem. Z 467 spétek, ktdre opublikowato juz DAX 1322112 011% 371% 25 20%
rapgrty, az 79% z ﬁich pok,aza{o.zysk netto nal poziomie wyzszym od ?c;ekiwah, a .s’redni CAC40 5 909,05 -0,35% 4,62% 24,90%
poziom zaskoczenia wyniost az 4,74%. Pomimo pozytywnego wydZzwigku powyzszych
informacji, koniec sezonu wynikéw moze sprzyjac realizacji pozycji zawieranych w oparciu FTSE250 20 528,48 0,43% 1,08% 17,30%
0 scenariusz pozytywnego zaskoczenia, co moze przyczyni¢ sie do korekty ostatnich BUX 43 618,78 -0,57% 5,78% 11,40%
WZrostow. IBEX 9 259,20 001%  -152%  842%
- 0, 0, 0,
Poza gtéwnym indeksem blue-chipéw w Warszawie, segment matych (+0,04%) i Srednich NIKKEI 23 148,57 062% 2,66% 15.70%
(+0,31%) charakteryzowat sie relatywna sita. Szczegélng uwage nalezy zwrdci¢ na OBLIGACIE Rent. 10Y 1D 1M YTD
mWIG40, ktdry po wybiciu poziomu 3890 pkt, z technicznego punktu widzenia powrdcitby Polska 2,105 2,1pb 80pb  -734pb
lokalnie do trendu wzrostowego. USA 1786 -3,1pb -1,7pb  -90,0 pb
Spadki na rynkach akcji stopniowo znajduja odzwierciedlenie w rosnacych cenach obligacji Niemcy -0.340 -02pb 30pb 766 pb
na bazowych rynkach dtugu. We wtorek rentownosci niemieckich 10-letnich papieréw WALUTY Kurs 1D M YTD
dtuznych spadaty do -0.34%. Rentownos$ci amerykarskich obligacji obnizyty sie do okoto EUR/PLN 4,2851 -0,26% 0,21% -0,11%
1.80%. Potwierdzeniem powracajacej awersji do ryzyka sa réwniez notowania cen ztota, USD/PLN 38681 -031% 0.85% 340%
ktére w ostatnich dniach réwniez piety sie w gére. ' ' ' '
CHF/PLN 3,9040 -0,46% 0,38% 2,47%
GBP/PLN 5,0004 -0,50% 0,56% 4,80%
OCZEKIWANIA CO DO DZISIEJSZE) SESJI CUR/USD o oo -0em -39
Staba sesja w Azji, jak i notowania kontraktéw terminowych na S&P 500, ktére $wiadcza o USD/IPY 108,55 -0,10% -0,03%  -1,05%
nieznacznej przewadze sprzedajacych, wskazujg iz otoczenie zewnetrzne nie bedzie SUROWCE Kurs 1D 1M YTD
sprzyja¢ inwestorom na GPW. W konteks$cie WIG20, kluczowe z punktu widzenia Brent ($/bbl) 6091 2 45% 331% 13 20%
kupujacych pozostaje utrzymanie notowan powyzej poziomu 2200 pkt, ktory stanowi ’ o o o
obecnie newralgiczne wsparcie. WTI ($/bbD) 35,35 -3.13% 3,44% 21,90%
Ztoto ($/0zt) 1 474,30 0,16% -093%  15,10%
Dzisiaj opublikowany zostanie komunikat z posiedzenia FOMC. Po ostatnim posiedzeniu, Miedz (c/Lb) 265,65 1,39% 0,38% 0,97%
Fed zasugerowat, ze potrzeba bedzie ,istotnej zmiany” w gospodarce aby bank centralny
ponownie powrécit do luzowania polityki. W zwigzku z tym, rynki prawdopodobnie beda NAJWIEKSZE WZROSTY / SPADKI 19.11.2019
szuka¢ w dzisiejszym protokole informacji, co bedzie uznawane za istotne przez cztonkéw
Komi WZROSTY SPADKI
omitetu.
FERRO 11,54% SUNEX -8,56%
PATENTUS 8,57% EFEKT -8,16%
NOTOWANIA INDEKSOW (OSTATNIE 12-MCY) ' '
GETINOBLE 8,25% IDEABANK -6,45%
15% SETANTA 5,09% LARQ -6,43%
ELBUDOWA 4,29% WORKSERV -6,00%
10%
0BROTY PLNm Rosnace Spadajace
5% GPW 684,04 51,63% 47,57%
NAIWIEKSZE OBROTY 19.11.2019
0,
0% Spétka Obrét (PLNm) Transakcje Zmiana
5% PKNORLEN 108,53 7 422 -4,24%
’ PKOBP 79,32 4598 -0,42%
10% pzU 57,40 3345 0,23%
lis-18 9 maj-19 ie-19 KGHM 50,18 3833 -0,82%
WIG —\\/|G20 e MWIG40 e— S\WIG80 PEKAO 3825 2974 010%
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Ciech

Znormalizowana EBITDA Ciechu w Il kw. wyniosta 142,6 mln zt

Znormalizowana EBITDA Ciechu w 11l kw. 2019 roku wyniosta 142,6 mln zt wobec 132,2 mln
zt przed rokiek. Konsensus rynkowy zaktadat 140,7 mln zt, a prognozy analitykéw
znajdowaty sie w przedziale 131-153,2 mln zt. Marza znormalizowanej EBITDA wzrosta w
trzecim kwartale do 16,8 proc. z 15 proc. przed rokiem. Na znormalizowany wynik EBITDA
wptyneto utworzenie rezerwy na uruchomiony wiosng program motywacyjny dla
menadzerdw grupy zwigzany z realizacja strategii na lata 2019-2021 (wptyw na
znormalizowany wynik EBITDA w trzecim kwartale na poziomie - 5,4 mln zt) oraz koszt
nieodliczonego podatku VAT (11,5 mln zt). Dodatkowo wynik EBITDA i netto zostaty
obcigzone odpisem z tytutu utraty wartosci aktywow w zwigzku z zatrzymaniem produkcji
w rumuriskim zaktadzie grupy (wptyw na wynik netto na poziomie -36,8 mln zt w trzecim
kwartale). Ciech podat jednocze$nie, ze dtugotrwate zatrzymanie produkcji w Rumunii nie
powinno mie¢ wptywu na realizacje zatozonego wyniku znormalizowanego EBITDA w 2021
roku na poziomie ponad 900 mln zt. EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej Ciechu po
trzech kwartatach 2019 roku wyniosta 402,1 mln zt (484,6 mln zt rok wczesniej), a w
samym trzecim kwartale 103,7 mln zt (131 mln zt rok wczesniej). Zysk netto jednostki
dominujacej Ciechu wynidst po trzech kwartatach 82,1 mln zt wobec 199,3 mln zt przed
rokiem. W samym trzecim kwartale grupa odnotowata 0,9 mln zt zysku netto j. d. wobec
26,8 mln zt rok wczesniej. Konsensus PAP Biznes zaktadat, ze zysk netto wyniesie 24,3 mln
zt. Przychody netto ze sprzedazy grupy wyniosty w okresie styczen-wrzesien 2019 roku
2.745,5 mln zt wobec 2.701,9 mln zt rok wczesniej. W samym trzecim kwartale przychody
spadty do 848,1 mln zt z 882,7 mln zt przed rokiem.

LPP

LPP chce przyspieszy¢ rozwdj marki Sinsay

LPP chce przyspieszy¢ rozwdj marki Sinsay, ktdrej rentownosc EBIT jest wyzsza niz Srednia
dla catej grupy - poinformowat wiceprezes Przemystaw Lutkiewicz. Jak dodat, rdznica w
marzy brutto pomiedzy ta marka a Srednig dla grupy wynosi 4-5 pkt. proc. Wiceprezes
powiedziat na konferencji, ze do szybszego rozwoju marki zachecajg m.in. dobre wyniki
sprzedazowe i mozliwosci wzrostu w mniejszych miastach. Na koniec grudnia 2019 roku
sklepy marki Sinsay maja miec tacznie 175,5 tys. m kw., co oznacza wzrost o 70 proc. rdr.
Na koniec stycznia 2021 r. powierzchnia handlowa sieci Sinsay miataby wzrosna¢ do 301,2
tys. m kw. Na koniec wrzesnia tego roku sie¢ Sinsay liczyta 302 sklepy (46 wiecej rdr) o
tacznej powierzchni 137,7 tys. m kw. (wzrost o 45 proc. rdr). Srednia powierzchnia sklepu
wzrosta o 23 proc. rdr do 456 m kw. Sprzedaz w sieci Sinsay w trzecim kwartale wyniosta
295 mln zt (wzrost o 41 proc. rdr).

LPP

Grupa LPP zaktada w 20 wzrost kosztéw wynagrodzen

Grupa LPP zaktada, ze w 2020 roku jej koszty wynagrodzern wzrosng w tempie
jednocyfrowym, 0 8-9 proc. wzrost kosztéw SG&A z metra kwadratowego nie powinien by¢
wyzszy niz 3 proc.

mBank

KNF zalecita mBankowi przestrzeganie dodatkowego wymogu w zakresie funduszy
wtasnych

mBank otrzymat pismo Komisji Nadzoru Finansowego, dotyczace zalecenia przestrzegania
przez bank dodatkowego wymogu w zakresie funduszy wtasnych na poziomie
skonsolidowanym ponad warto$¢ wynikajaca z wymogdw obliczonych, zgodnie ze
szczeg6towymi zasadami okreslonymi w rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady
UE.

Millennium

KNF zaleca Millennium utrzymywanie buforu dot. kredytéw walutowych

KNF zaleca Bankowi Millennium utrzymywanie dodatkowego wymogu kapitatowego na
poziomie grupy w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajacego z walutowych kredytdw
hipotecznych w wysokosci 4,87 p.p. dla tacznego wspodtczynnika kapitatowego. Jak
wskazano, 3,65 p.p. to warto$¢ wymagana dla wspdtczynnika kapitatu Tier 1, a 2,73 p.p. dla
wspotczynnika kapitatu podstawowego Tier 1.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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PGE PGE odstapita od rozmdéw ws. zaangazowania w budowe bloku 1.000 MW w Ostrotece

W styczniu tego roku Polska Grupa Energetyczna, w odpowiedzi na zaproszenie Energi i
Enei, rozpoczeta rozmowy w sprawie zaangazowania w budowe bloku o mocy 1.000 MW w
Ostrotece. Inwestorem w projekcie Ostroteka C jest spotka Elektrownia Ostroteka, w ktorej
po potowie udziatéw maja Enea i Energa. W kwietniu Enea zobowigzata sie zapewnic spétce
Elektrownia Ostroteka naktady finansowe na realizacje projektu w kwocie 819 mln ztotych
od stycznia 2021 roku. Energa podata wdwczas, ze bedzie finansowata projekt w latach
2019-2020 i przeznaczy na to kwote nie mniejszg niz 819 min zt.

Santander KNF obniza Santanderowi wymdg dot. kredytédw walutowych
KNF zalecita Santander Bank Polska utrzymywanie funduszy wtasnych na pokrycie
dodatkowego wymogu kapitatowego na zabezpieczenie ryzyka wynikajacego z walutowych
kredytdw hipotecznych dla gospodarstw domowych, na poziomie grupy w wysokosci 0,04
pkt. proc, dla tacznego wspdtczynnika kapitatowego. Jak podano, dodatkowy wymdg
powinien sktada¢ sie co najmniej w 75 proc. z kapitatu Tier | oraz co najmniej w 56 proc. z
kapitatu podstawowego Tier I.

WP.PL WP spodziewa sie wysokiego jednocyfrowego wzrostu reklamy internetowe] w '20
Wirtualna Polska spodziewa sie wysokiego jednocyfrowego wzrostu wydatkdw reklamowych
w internecie w 2020 roku. Grupa podtrzymuje cel osiagniecia przez segment TV zysku
EBITDA w przysztym roku.

SWIG80 i inne +/-

Alumetal Alumetal spodziewa sie lekkiej poprawy sprzedazy i marzowosci w IV kw. 2019

W trzecim kwartale 2019 roku wolumen sprzedazy producenta aluminiowych wtdérnych
stopow odlewniczych dla motoryzacji spadt o 9 proc. do 44,1 tys. ton. Przychody ze
sprzedazy grupy zmniejszyty sie o0 26 proc. do 309,1 mln zt, EBITDA spadta o 22 proc. do
22,6 mln zt. Znormalizowany zysk netto zmniejszyt sie o 38 proc. do 13,3 mln zt. W 2020
roku prezes spodziewa sie stabilizacji na rynku, a pozytywnym sygnatem jest m.in. 2,2
proc. wzrost rejestracji nowych aut w Unii Europejskiej w trzecim kwartale 2019 roku, po
trzech kwartatach spadkow.

Apator Apator wyptaci 1,3-1,6 zt dywidendy na akcje z zysku za 2019 roku

Dywidenda wyptacona z zysku za 2019 rok bedzie co najmniej taka sama jak rok wczesniej
- zadeklarowat prezes Apatora Mirostaw Klepacki podczas konferencji podsumowujacej
wyniki spotki po 3 kwartatach 2019 roku. Prezes zapowiedziat tez, ze w przysztym roku
wydatki Apatora na inwestycje beda wyzsze niz szacowane na ten rok 63 min zt. Z
zesztorocznego zysku spotka przekazata akcjonariuszom 1,3 zt na akcje. To dolna granica
wyptaty z zysku za 2019 rok. Gérng wyznacza polityka dywidendowa Apatora, zaktadajaca
wyptate do 75 proc. zysku netto. Zgodnie z obnizong na poczatku miesigca prognoza na
2019 rok z 72-75 mln zt, skonsolidowany zysk netto ma wynies¢ 67 mln zt. W przeliczeniu
na jedna akcje daje to maksymalng kwote dywidendy w wysokosci 1,6 zt. W ramach
zaliczki na dywidende spotka wyptaci w grudniu 0,45 zt na akcje.

Arctic Paper Arctic Paper przewiduje w IV kw. wykorzystanie mocy produkcyjnych w papierniach w 95-
96 proc.
W czwartym kwartale 2018 roku wykorzystanie mocy produkcyjnych wyniosto 91 proc.
Produkcja papieru wyniosta 154.000 ton, a sprzedaz 156.000 ton. W trzecim kwartale 2019
roku papierniom Arctic sprzyjaty spadki cen celulozy. Prezes nie spodziewa sie ich wzrostu
do konca pierwszego potrocza 2020 roku.

Arctic Paper Arctic Paper rozwaza budoweg farmy solarnej w zaktadzie w Kostrzynie
Arctic Paper rozwaza budowe farmy solarnej o mocy 5-6 MW na terenie zaktadu w
Kostrzynie kosztem 17-18 mln zt. W kolejnym etapie takie instalacje mogtyby pojawic sie w
pozostatych papierniach nalezacych do grupy.

Atal Atal miat w Ill kw. 10,6 mln zt zysku netto, powyzej konsensusu
Atal miat w trzecim kwartale 2019 roku 10,6 mln zt zysku netto przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej wobec 40,9 mln zt przed rokiem. Konsensus rynkowy
zaktadat zysk netto na poziomie 51 mln zt, a prognozy analitykdw znajdowaty sie w
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przedziale 4,2-5,5 mln zt. Zysk operacyjny Atalu w trzecim kwartale wyniost 14,7 mln zt
wobec konsensusu na poziomie 7,8 mln zt, a przychody wyniosty 68,1 mln zt - konsensus
zaktadat, ze przychody wyniosg 61,3 mln zt. Narastajgco po trzech kwartatach Atal
odnotowat 418,7 mln zt przychodéw (878,5 mln zt rok wczesniej), 91 min zt zysku
operacyjnego (217,6 mln zt rok wczesniej) oraz 68,5 mln zt zysku netto j. d. (166,7 mln zt
przed rokiem). Marza brutto ze sprzedazy Atalu od stycznia do wrzesnia wyniosta 27,3
proc., a marza netto 16,8 proc. Deweloper zakontraktowat w trzech kwartatach 2019 roku
2.305 mieszkan, co oznacza wzrost o ok. 28 proc. rdr. Spétka zaktada, ze w catym roku
liczba podpisanych umdw deweloperskich wyniesie ok. 3 tys.

Bloober Team Bloober Team ustalit na 3 grudnia premiere gry Blair Witch na PS4
Bloober Team planuje 3 grudnia rozpocza¢ dystrybucje gry Blair Witch na platformie
PlayStation 4 w wersji cyfrowej na terytorium Ameryki Pétnocnej, Ameryki Srodkowej,
panstw EMEA, Australii i Nowej Zelandii.

BSC Drukarnia Wedtug BSC Drukarni Opakowar cel dwucyfrowego tempa wzrostu przychoddw w '19
niezagrozony
W ocenie zarzadu BSC Drukarni Opakowarn cel dwucyfrowego tempa wzrostu przychoddw
ze sprzedazy w 2019 r. wydaje sie byC niezagrozony. Inwestycja w nowa fabryke ma
przetozyC sie na wzrost mozliwosci wytworczych o 40 - 60 proc. do korica 2021 r. BSC
Drukarnia Opakowan przez trzy kwartaty 2019 r. wypracowata 207 mln zt przychoddéw ze
sprzedazy, 40,5 mln zt EBITDA oraz 24,1 mln zt zysku netto. Oznacza to wzrost rok do roku
odpowiednio 0 26 proc., 31 proc. oraz 36 proc.

Creepy Jar Creepy Jar planuje premierg nowej gry na druga potowe 2021 r.
Creepy Jar rozpoczat prace prototypowe nad nowa gra i planuje jej premiere (zawierajace;
tryb kooperacji) w wersji PC na platformie Steam na druga potowe 2021 r. Planowane s3
rowniez wersje przeznaczone na konsole Microsoft, Sony oraz Nintendo Switch, a budzet
nowej gry ma by¢ wiekszy od budzetu gry "Green Hell".

Dekpol Dekpol ma list intencyjny ws. budowy zaktadu produkcyjno - magazynowego
Dekpol zawart z Iglotex list intencyjny, w ktdrym uzgodniono warunki umowy o generalne
wykonawstwo, na podstawie ktdrej zaprojektuje i wybuduje zaktad produkcyjno -
magazynowy w Skorczu. Umowa o generalne wykonawstwo ma zosta¢ zawarta w terminie
do 31 stycznia 2020 r., a zakonczenie realizacji obiektu oraz uzyskanie pozwolenia na
uzytkowanie ma nastgpi¢ do 30 lipca 2020 r. Wartos¢ wynagrodzenia netto Dekpolu za
wykonanie obiektu zostata ustalona na poziomie ok. 10 proc. przychoddw grupy za 2018 r.

Idea Bank Zysk netto grupy Idea Banku w IIl kw. wyniést 12,9 mln zt
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej przypisany akcjonariuszom jednostki dominujace;
grupy ldea Banku w trzecim kwartale 2019 roku wynidst 12,9 mln zt, podczas gdy rok
wczesniej bank miat 28 mln zt straty netto. tgczny wspoétczynnik kapitatowy (TCR) grupy
na koniec wrze$nia 2019 roku wynosit 2,22 proc.

Idea Bank Idea Bank zamierza kontynuowa¢ poszukiwanie inwestora
ldea Bank jest otwarty na rozmowy z potencjalnymi inwestorami. Po odbudowaniu
rentownosci bedzie kontynuowac proces poszukiwania inwestora w celu podwyzszenia
kapitatu lub potaczenia z innym bankiem.

Idea Bank Idea Bank chce szybko odbudowaé rentowno$é
Idea Bank chce szybko odbudowad rentownos$c¢ banku, liczy na dalszy spadek kosztéw
finansowania i spadek poziomu kosztéw ryzyka oraz liczy na oszczednosci wynikajace z
transformacji sieci oddziatéw. Zysk osiaggniety w Il kwartale moze by¢ traktowany jako
zmiana trendu.

Mirbud Mirbud zbuduje stadion miejski w Ptocku za 166,5 mln zt brutto
Gmina Miasto Ptock wybrato oferte Mirbudu o wartosci 166,5 mln zt brutto na rozbidrke i
budowe stadionu miejskiego.

OEX OEX ogtasza skup do 421,1 tys. akcji wtasnych
OEX ogtasza skup do 421,1 tys. akcji wtasnych, stanowigcych 5,27 proc. kapitatu
zaktadowego spotki. Cena akcji w skupie wynosi 19 zt. Oferty sprzedazy akcji beda
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przyjmowanie w dniach 22-29 listopada.

Polnord Polnord planuje uruchomié w grudniu sprzedaz ok. 140 lokali w Sopocie
Polnord otrzymat pozwolenie na budowe osiedla Haffnera Residence w Sopocie, sprzedaz
lokali ma ruszy¢ w grudniu. Haffnera Residence to kompleks trzech czteropietrowych
budynkéw z apartamentami. Obok powsta¢ ma takze budynek hotelowy.

Ursus Ursus ztozyt do sadu odpowiedzi na wnioski bankdw
Ursus ztozyt do Sadu Rejonowego w Lublinie odpowiedzi na wnioski 0 ogtoszenie upadtosci
spotki, ztozone przez PKO BP oraz Getin Noble Banku, wykazujac brak przestanek do
uwzglednienia przedmiotowych wnioskow.

Zrddto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stoog.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM WYDARZEN KORPORACYJNYCH W SPOtKACH GPW

Data Ticker Wydarzenie

$roda, 20 listopada 2019

ASSECOPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
KGHM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ATREM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

BBIDEV Dzieri referencyjny w procesie scalenia akcji.

BSCDRUK Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ESOTIQ Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
GETIN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

LOKUM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

NTTSYSTEM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

PCCEXOL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

PHN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

TIM Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

Czwartek, 21 listopada 2019

CDPROJEKT Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ENEA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
JSW Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

PKPCARGO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

TAURONPE NWZA ws. zasad ksztattowania wynagrodzen cztonkéw zarzadu oraz cztonkéw RN.
BOGDANKA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ELEMENTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

GETINOBLE Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

|ZOSTAL Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

LUBAWA Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MEXPOLSKA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
PEKABEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

SKARBIEC Pierwszy dzien notowan bez dywidendy 0,50 zt na akcje.

Piatek, 22 listopada 2019

ARCHICOM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

BBIDEV Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

CNT Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

COMP Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

LENTEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

POLICE Zakonczenie przyjmowania zapiséw na akcje serii C w wykonaniu prawa poboru oraz zapiséw dodatkowych.
PRAGMAFA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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NWZA ws. potaczenia ,Rawlplug” S.A z siedzibg we Wroctawiu z Koelner - Inwestycje Budowlane sp. z 0.0. z
siedzibg we Wroctawiu w trybie art. 492 § 1 pkt 1 w zw. z art. 516 §6 w zw. z art. 516 § 5 KSH, poprzez
RAWLPLUG S : . . s : :
przeniesienie catego majatku Koelner - Inwestycje Budowlane sp. z 0.0. jako spotki przejmowanej, na
,Rawlplug” S.A. jako spdtke przejmujaca.
SKARBIEC Dzieri ustalenia prawa do dywidendy 0,50 zt na akcje.
STALPROFI Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
TORPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
VINDEXUS Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

Poniedziatek, 25 listopada 2019

ABPL Publikacja raportu za | kwartat roku obrotowego 2019/2020.

AUTOPARTN Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

CFI Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

FORTE Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MANGATA Zakonczenie zapiséw na sprzedaz akcji po 68,43 zt za sztuke w wezwaniu ogtoszonym przez Bl 7 sp. z 0.0.
PRAGMAINK Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

PRIMAMODA Publikacja raportu za Ill kwartat 2019 roku.

Wtorek, 26 listopada 2019

ELBUDOWA Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

EUCO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

FASING Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.
FERRUM NWZA ws. potaczenia ze spotkg zalezng ROCKFORD Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach.
MEDICALG Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MIRBUD Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

MONNARI Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

SONEL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

VOTUM Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

$roda, 27 listopada 2019

ARTIFEX Publikacja skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2019 roku.

BBIDEV Scalenie akcji w stosunku 10:1.

DEKPOL Publikacja rozszerzonego skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

ECHO Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

FAMUR Publikacja skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2019 roku.

LIVECHAT Publikacja skonsolidowanego raportu za | pétrocze roku obrotowego 2019/2020.

NOWAGALA NWZA ws. zmiany statutu, zmian w sktadzie RN oraz zatwierdzenia umowy o0 zarzadzanie pomiedzy Cerrad sp.

Z 0.0. oraz spotka.

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
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KALENDARIUM MAKROEKONOMICZNE

Data Czas Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednia

Poniedziatek, 18 listopada 2019

Wtorek, 19 listopada 2019

14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych listopad 0,90% 0,90% 0,90%
22:40 USA Zmiana zapas6w ropy wg API tydzien 5,95 mln brk 1,1 mln brk -0,5 mln brk

Sroda, 20 listopada 2019
8:00 Niemcy Inflacja PPI (r/r) pazdziernik -0,60% -0,40% -0,10%
14:30 Kanada Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 1,90% 1,90%
16:30 USA Zmiana zapasow ropy tydzien 1,5 mln brk 2,2 mln brk
20:00 USA Protokodt z posiedzenia FOMC pazdziernik

Czwartek, 21 listopada 2019
10:00 Polska Przecietne wynagrodzenie brutto (PLN) pazdziernik 5084,56
10:00 Polska Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw  pazdziernik 6386 tys.
10:00 Polska Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej listopad 9,30
10:00 Polska Wyprzedzajgcy wskaznik ufnosci listopad 3,60

konsumenckiej
13:30 Strefa Euro Protokodt z posiedzenia ECB pazdziernik
14:00 Polska Protokét z posiedzenia RPP listopad
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii listopad 7,00 5,60
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych tydzien 219 tys. 225 tys.
16:00 USA Indeks wskaznikéw wyprzedzajacych - pazdziernik -0,10% -0.10%
Conference Board

Piatek, 22 listopada 2019
0:30 Japonia Inflacja CPI (r/r) pazdziernik 0,20%
0:30 Japonia Inflacja bazowa CPI (r/r) pazdziernik 0,40% 0,30%
1:30 Japonia Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 48,70 48,40
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 50,90 50,70
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug, wst. listopad 53,00 52,90
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 43,00 42,10
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug, wst. listopad 52,00 51,60
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa (r/r) pazdziernik 6,20% 7,60%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (m/m) pazdziernik 10,70%
10:00 Polska Produkcja przemystowa (r/r) pazdziernik 2,60% 5,60%
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 46,40 45,90
10:00 Strefa Euro Indeks PMI dla ustug, wst. listopad 52,50 52,20
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu, wst. listopad 51,50 51,30
15:45 USA Indeks PMI dla ustug, wst. listopad 51,10 50,60
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan, fin. listopad 95,70 95,50

Zrédto: biznes.pap.pl. macronext.pl, stooq.pl, isbnews.pl, bankier.pl, Bloomberg
Zespot Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.
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SEOWNIK NAJWAZNIEISZYCH POJEC

Agencja ratingowa - (np. S&P, Moody's, Fitch) osoby prawne, ktére oceniaja zdolno$¢ kredytowa i wyptacalnosé réznych podmiotéw, w tym spétek, instytucji finansowych i pafistw

Bilans handlu zagranicznego - réznica miedzy eksportem a importem danego paristwa

BoE - Bank Centralny Wielkiej Brytanii (z ang. Bank of England)

Bol - Bank Centralny Japonii (z ang. Bank of Japan)

CAC40 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 40 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Paryzu (Francja)

DAX - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 30 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie we Frankfurcie (Niemcy)

Deficyt budZetowy - ujemne saldo w budzecie instytucji - sytuacja, w ktorej wydatki w budzecie danej instytucji sa wyzsze niz jej dochody w danym okresie rozliczeniowym (roku budzetowym)
Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dtug publiczny - jest wskaznikiem zadtuzenia sektora finanséw publicznych okreslajacym wysokos$¢ zobowiazan zaciagnietych przez poszczegdlne jednostki sektora na rynku finansowym

DPS - (dividend per share - wsk. Dywidendy na akcje) - dywidenda przypadajaca na jedna akcje

Duracja obligacji - czas trwania obligacji; Sredni wazony okres oczekiwania na wptyw $rodkéw pienigznych z obligacji (Sredni termin wykupu obligacji); pozwala na uporzadkowanie obligacji ze
wzgledu na ryzyko stopy procentowej

DY - wskaznik stopy dywidendy (ang. dividend yield) opisujacy stosunek wyptacanej przez spétke dywidendy na akcje do ceny jednej akcji, im wyzszy poziom wskaZnika tym bardziej atrakcyjna
dla inwestora jest dywidenda wyptacana przez spétke

EBC - Europejski Bank Centralny (z ang. European Central Bank (ECB)

EBIT - (earnings before interest & tax - zysk przed odsetkami i podatkami) - zysk operacyjny

EBITDA - (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja

Emerging Markets - z ang. rynki wschodzace, ktére znalazty sie na drodze z gospodarki rozwijajacej sie do gospodarki rozwinigtej

EPS - (earnings per share - wsk. zysku na jedna akcje) - iloraz zysku netto oraz liczby akcji

EV/EBITDA - wskaznik wartosci przedsigbiorstwa do EBITDA (ang. enterprise value to EBITDA). Warto$¢ przedsiebiorstwa liczymy jako sume jego rynkowej kapitalizacji i dtugu netto (zadtuzenie
minus gotéwka).

Fed - Rezerwa Federalna (z ang. Federal Reserve System) - bank centralny Standw Zjednoczonych

FOMC - Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku to organ ustalajacy docelowy poziom podazy pieniadza w USA. Jednym z narzedzi wykorzystywanym przez FOMC w tym celu jest
ustalanie wysokosci stép procentowych

FTSE100 - indeks ukazujacy zmiane wartosci akcji 100 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Londynie (Wielka Brytania)

Indeks Chicago PMI - obrazuje on zmiany aktywnosci gospodarczej sektora wytwdrczego w rejonie Chicago, bedacym jednym z najwiekszych okregéw przemystowych na $wiecie

Indeks Fed z Filadelfii - indeks publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Filadelfii na podstawie ankiet wypetnianych przez manageréw firm dziatajacych w rejonie Pensylwanii, New
Jersey i Delaware

Indeks Fed z Richmond - indeks aktywnosci produkcyjnej publikowany przez Bank Rezerwy Federalnej w Richmond na podstawie ankiet przeprowadzanych na prébie ok. 100 przedsigbiorstw
Indeks Ifo - indeks klimatu gospodarczego instytutu Ifo (Ifo Business Climate); obrazuje on nastroje wéréd niemieckich przedsiebiorcow

Indeks ISM - wskaznik aktywnos$ci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badZ ustugowym, popularny w USA. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego,
natomiast odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks PMI - wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze produkcyjnym badz ustugowym w danym kraju. Odczyt powyzej 50 oznacza poprawe w stosunku do okresu poprzedniego, natomiast
odczyt ponizej tej wartosci pogorszenie sytuacji

Indeks Uniwersytetu Michigan - indeks powstajacy na podstawie ankiet telefonicznych przeprowadzanych na reprezentatywnej grupie 500 amerykarskich gospodarstw domowych, ktdre
proszone sg 0 ocene biezacych warunkéw ekonomicznych oraz oczekiwan co do ksztattowania sie tych warunkéw w przysztosci

Indeks zaufania konsumentéw Conference Board - raport sporzadzany na podstawie badan ankietowych przeprowadzanych na prébie 5000 gospodarstw domowych. Badani udzielaja
odpowiedzi na pytania dotyczace oceny biezacych i oczekiwan w stosunku do przysztych warunkéw ekonomicznych, w tym zatrudnienia, dochodéw, planowanych zakupéw

Indeks ZEW - indeks niemieckiego Instytutu ZEW obrazujacy nastroje wérdd analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu do sytuacji gospodarczej na danym obszarze

Inflacja CPI - wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych czyli inflacja konsumencka to gtéwna miara zmiany cen na terenie kraju

Inflacja PPl - ceny produkcji sprzedanej przemystu (inflacja producencka) obrazuja zmiany cen w przemysle, definiowanych jako kwoty pienigdzy ktére otrzymuje producent za produkty,
pomniejszone o nalezne podatki oraz o ewentualne rabaty i opusty

ISIN - (ang. International Securities Identification Number) - jest to 12-cyfrowy kod, ktéry jednoznacznie oznacza papiery wartosciowe Lub instrumenty finansowe utatwiajac tym samym ich
identyfikacje w obrocie i rozliczeniach na rynku finansowym

Non-farm-payrolls - zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, czyli zmiana liczby pracownikéw zatrudnionych w amerykariskich przedsiebiorstwach (w sektorze prywatnym) i w
instytucjach rzadowych

Nikkei225 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 225 najwigkszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Tokio (Japonia)

P/BV - (ang. price to book value), wskaznik kapitalizacji rynkowej przedsigbiorstwa do jego wartosci ksiegowej, czyli wartosci kapitatu wtasnego wykazywanego w bilansie. Wskaznik informuje
jak inwestorzy wyceniajg majatek posiadany przez spétke

P/E - (ang. price to earnings ratio), wskaznik kapitalizacji rynkowe] przedsiebiorstwa do osiaganego zysku netto (narastajaco za ostatnie cztery kwartaty). Wskaznik mozna réwniez obliczy¢ jako
stosunek ceny akeji do zysku na akcje (ang. earnings per share - EPS) danego przedsiebiorstwa. Wskaznik pokazuje jak inwestorzy wyceniaja zyski osiagane przez spétke

PKB - Produkt Krajowy Brutto obrazuje koficowy rezultat dziatalno$ci wszystkich podmiotéw gospodarki narodowej, a wiec finalng wartosé débr i ustug wytworzonych na terenie kraju w ciagu
okreslonego czasu. Jest on miarg wielkosci gospodarki

Polityka fiskalna - ogét dziatari paristwa polegajacych na wykorzystaniu szeregu instrumentdéw fiskalnych, takich jak podatki i inne daniny publiczne, wydatki, deficyt publiczny itp.,
wptywajacych na budzet paristwa; rozréznia sie polityke fiskalng ekspansywna (polegajaca na zwigkszaniu wydatkéw paristwa i/lub zmniejszaniu podatkéw) oraz restrykcyjna (polegajaca na
zmniejszaniu wydatkdw panstwa i/lub zwigkszaniu podatkéw)

Produkcja budowlano-montazowa - dotyczy robdt ktdre zostaty zrealizowane na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane, ktére zatrudniaty wiecej niz 9 oséb

Produkcja przemystowa - (wtasciwie produkeja sprzedana przemystu) podstawowy miernik dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw i firm przemystowych (zatrudniajacych powyzej 9 0séb)
Polityka pieniezna - (monetarna) czes¢ polityki gospodarczej, polegajaca na systematycznych dziataniach majacych na celu zapewnienie stabilnosci cen, czyli niskiej inflacji. Dzieli sie na
polityke restrykcyjna (twarda; "jastrzebie" wypowiedzi; wysokie stopy procentowe) oraz ekspansywna (miekka; "gotebie" wypowiedzi; niskie stopy procentowe)

Raport ADP - raport przedstawiajacy szacunkowa zmiang zatrudnienia w USA w poprzednim miesigcu, w sektorze prywatnym, poza rolnictwem

Rentownos$¢ obligacji - rentowno$¢ jest to zysk jaki mozna osiagna¢ kupujac obligacje przy zatozeniu utrzymania do terminu zapadalnosci/wykupu; jesli rentownosé spada, to znaczy ze cena
obligacji ro$nie; natomiast jesli rentownos¢ rosnie to znaczy ze cena spada

Ropa Brent - ropa naftowa wydobywana na Morzu Pétnocnym (Europa)

Ropa WTI - ropa naftowa wydobywana w Zachodnim Teksasie (USA)

RPP - Rada Polityki Pienieznej - organ decyzyjny Narodowego Banku Polskiego (NBP) w odniesieniu do polityki monetarnej

Spread Polska-Niemcy (10Y) - réznica rentownosci 10-letnich obligacji Polski oraz Niemiec

Sprzedaz detaliczna - sprzedaz towaréw konsumpcyjnych i niekonsumpcyjnych dokonywana przez punkty sprzedazy detalicznej, placéwki gastronomiczne oraz inne punkty sprzedazy (np.
sktady, magazyny), w ilosciach wskazujacych na zakupy dla potrzeb indywidualnych nabywcéw

Stopa bezrobocia - obliczana jest jako udziat zarejestrowanych bezrobotnych wsréd ludnosci aktywnej zawodowo

Stopa procentowa - koszt kapitatu albo inaczej cena, jaka przystuguje posiadaczowi kapitatu z racji udostepnienia go innym na okreslony czas (w Polsce wyznaczana jako stopa referencyjna)
S&PS500 - indeks ukazujacy zmiang wartosci akcji 500 najwiekszych spétek akcyjnych notowanych na gietdzie w Nowym Jorku (USA)

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddéw z najmu do warto$ci nieruchomosci

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

? B N P PARI BAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
* * BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
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Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa
tel. +48 22 566 97 00, faks +48 22 566 97 29
e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl
www.bnpparibas.pl

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:

Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot, CFA 22 507 5293 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak, CFA 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Tomasz Mazurek 22507 5276 tomasz.mazurek@bnpparibas.pl
Zespot Makleréw Telefon: Adres e-mail:

Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 566 97 07 grzegorz.leszek@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 22 578 57 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t Produktédw Emisyjnych Telefon: Adres e-mail:

Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Ewa Drézdz 22 368 92 50 ewa.drozdz@bnpparibas.pl
Michat Osiecki 22 566 97 34 michal.osiecki@bnpparibas.pl

Internetowe serwisy sakcyjne

smuMA WEB - nowy system -wersja dla klientdw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

S|I]UMA PRUFESS'"NA[ - dotychczasowy system - wersja dla klientdw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/

DISCLAIMER

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A
(dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016
roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz
zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym
dokumencie zostaty przygotowane Lub zaczerpniete ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize
przeprowadzona przez BM, opieraja sie na szeregu zatozer, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa,
podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialno$ci za prawdziwos¢ i
kompletno$¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie
byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest
powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej cze$ci bez zgody BM

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowari/komentarzy sporzadzanych przez BM BNP Paribas Bank Polska S.A wraz z informacja dotyczaca proporcji udzielanych rekomendacji ,kupuj”, ,sprzedaj”, ,neutralnie” jest dostepny na stronie:

https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska SA, ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 418 918 zt, w catosci
wptacony.

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska S.A.

BNP PARIBAS Biuro Maklerskie Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, tel. +48 22 566 97 00
BIURO MAKLERSKIE e-mail: doradcy.inwestycyjni@bnpparibas.pl

www.bnpparibas.pl
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